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ABSTRAK 
 
Aprilia Ayu Widhiarti. 2016. PENDETEKSIAN KRISIS KEUANGAN DI 
INDONESIA MENGGUNAKAN GABUNGAN MODEL VOLATILITAS DAN 
MARKOV SWITCHING BERDASARKAN INDIKATOR HARGA MINYAK. 
Fakultas Matematika dan Ilmu Pengetahuan Alam. Universitas Sebelas Maret. 
Surakarta. 
 
Indonesia mengalami kriris keuangan terparah pada pertengahan Juli tahun 1997 
akibat jatuhnya nilai tukar Baht Thailand.  Pendeteksian krisis keuangan di Indonesia 
diperlukan untuk mengetahui probabilitas terjadinya krisis di masa mendatang. Salah satu 
indikator yang dapat digunakan adalah harga minyak.  
Penelitian ini bertujuan untuk menentukan model krisis yang sesuai untuk 
mendeteksi krisis keuangan di Indonesia berdasarkan indikator harga minyak 
menggunakan gabungan model volatilitas dan Markov switching dengan asumsi dua state 
dan tiga state. Selain itu juga untuk mendeteksi krisis di masa yang akan datang 
berdasarkan indikator harga minyak. 
Hasil penelitian menunjukkan bahwa harga minyak periode Agustus 1985 sampai 
dengan Desember 2014 memiliki heteroskedastisitas dan terdapat perubahan struktur 
sehingga dapat dimodelkan menggunakan model SWARCH(2,1) dan model 
SWARCH(3,1) dengan ARMA(1,0) sebagai model rata-rata bersyarat dan ARCH(1) 
sebagai model variansi bersyarat. Berdasarkan model SWARCH(2,1) bulan Maret 1986, 
Agustus 1986, Desember 1997, April 2007, Maret 2008, Mei 2008, Agustus 2008, 
September 2008, Oktober 2008, Oktober 2014, November 2014, dan Desember 2014.  
memiliki nilai filtered probabilities lebih besar dari 0,5 yang berada pada kondisi volatil 
sehingga mengindikasikan terjadinya krisis. Berdasarkan model SWARCH(3,1) bulan 
Maret 1986, Juni 1986, Desember 1997, Maret 2008, Juni 2008, Agustus 2008, Agustus 
2014, Oktober 2014, dan Desember 2014 memiliki nilai filtered probabilities yang lebih 
besar dari 0,6 yang berada pada kondisi volatilitas tinggi sehingga mengindikasikan 
terjadinya krisis. Hasil peramalan periode Januari 2015 sampai dengan Desember 2015 
tidak mengindikasikan terjadi krisis keuangan berdasarkan indikator harga minyak. 
 
 
Kata kunci : krisis, harga minyak, SWARCH, dua state, tiga state. 
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ABSTRACT 
  
  Aprilia Ayu Widhiarti. 2016. DETECTION OF FINANCIAL CRISIS IN 
INDONESIA USING COMBINATION  OF VOLATILITY MODEL AND 
MARKOV SWITCHING BASED ON OIL PRICE INDICATOR. Faculty of 
Mathematics and Natural Science. Sebelas Maret University. Surakarta. 
 
Indonesia experience the worst finance crisis on the middle of July 1997 because 
exchange value of Baht Thailand is fall down. Detection of financial crisis in Indonesia is 
needed to know probability of occur the crisis in future. one of indicators that can be used 
is oil price.  
The purpose of this research is to determine the appropriate model to detect 
financial crisis in Indonesia based on oil price indicator using a combination of volatility 
model and Markov switching of assuming two state and three state. Except that it’s also 
to detect crisis in the future based on oil price indicator. 
The result of this research showed that oil price period August 1985 until 
December 2014 has heteroscedasticity and there is structural changes so it can be 
modeled using SWARCH(2,1) and SWARCH(3,1) with ARMA(1,0) as conditional 
average model and ARCH(1) as conditional variance model. Based on SWARCH(2,1) 
model, March 1986, August 1986, December 1997, April 2007, March 2008, May 2008, 
August 2008, September 2008, October 2008, October 2014, November 2014, dan 
December 2014  has filterred probabilities value more than 0,5 on volatile condition so 
indicate crisis happend. Based on SWARCH(3,1) model, March 1986, June 1986, 
December 1997, March 2008, June 2008, August 2008, August 2014, October 2014, dan 
December 2014 has filterred probabilities value more than 0,6 on high volatilitas 
condition so indicate crisis happend. The result of detection period January 2015 until 
December 2015 has not indicated crisis happend based on oil price indicator. 
 
Keywords: crisis, oil price, SWARCH, two state, three state. 
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MOTO 
 
“Kesabaran merupakan kebahagiaan yang tertunda” 
 
“Sesungguhnya bersama kesulitan itu ada kemudahan.” 
(QS. Al-Insyiroh: 6) 
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BAB I 
PENDAHULUAN 
 
1.1    Latar Belakang 
Goldstein et al. [8] mengartikan krisis keuangan sebagai situasi dimana 
terjadinya serangan terhadap mata uang yang mengarah pada pengurangan 
cadangan devisa secara substansial, atau terjadinya penurunan mata uang lokal 
terhadap mata uang asing secara tajam. Indonesia beberapa kali mengalami krisis 
pada tahun 1978, 1983, 1986, 1997, dan 2008. Krisis terparah terjadi pada 
pertengahan Juli tahun 1997 akibat jatuhnya nilai tukar Baht Thailand. Tahun 2008 
Indonesia kembali mengalami krisis keuangan akibat dari krisis global yang 
bermula dari macetnya pembayaran cicilan kredit perumahan di Amerika Serikat. 
Pendeteksian krisis keuangan di Indonesia diperlukan untuk mengetahui 
probabilitas terjadinya krisis di masa mendatang. Menurut Abimanyu [1], terdapat 
beberapa indikator yang dapat digunakan untuk mendeteksi krisis diantaranya harga 
saham, cadangan devisa, bank deposit, ekspor, impor, dan harga minyak. Sebanyak 
65 negara pernah mengalami krisis pada tahun 1980-an akibat tingginya harga 
minyak. Menurut Setyo [21], sebagai negara pengimpor minyak, kenaikan harga 
minyak dunia tidak selalu mendatangkan keuntungan bagi perekonomian 
Indonesia. Dampak kenaikan harga minyak akan menyebabkan APBN 
membengkak sehingga memicu terjadinya krisis keuangan di Indonesia. 
Data bulanan harga minyak merupakan data runtun waktu karena diamati 
secara berkala sesuai urutan waktu. Perbedaan harga minyak pada setiap bulannya 
memungkinkan data tidak stasioner. Oleh karena itu perlu dilakukan transformasi 
agar data menjadi stasioner. Menurut Cryer [6], model untuk data stasioner adalah 
model autoregressive moving average (ARMA). Asumsi yang dipenuhi dari model 
ARMA adalah variansi residu konstan (homoskedastisitas). Karena data harga 
minyak berfluktuasi secara cepat dari waktu ke waktu dan terdapat 
heteroskedastisitas, asumsi homoskedastisitas tidak dapat dipenuhi. 
Heteroskedastisitas dapat diatasi menggunakan model autoregressive 
conditional heteroscedasticity (ARCH) yang diperkenalkan oleh Engle [7]. 
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Bollerslev [2] memperkenalkan model generalized autoregressive 
heteroscedasticity (GARCH). Model ARCH dan GARCH mengasumsikan bahwa 
kondisi bad news dan kondisi good news memberikan pengaruh yang 
simetris terhadap volatilitasnya. Akan tetapi untuk data finansial kondisi bad news 
dan good news memberikan pengaruh yang tidak simetris. Nelson [19] 
memperkenalkan model exponential generalized autoregressive 
conditional heteroscedasticity (EGARCH) untuk mengatasi masalah keasimetrisan 
kondisi bad news dan good news.  Model ARCH , GARCH, dan EGARCH tidak 
dapat menjelaskan perubahan struktur pada volatilitas sehingga diperlukan model 
untuk memodelkan data runtun waktu yang mengalami perubahan struktur yang 
diperkenalkan oleh Hamilton [10], yaitu model Markov switching (MS). Model MS 
pada model autoregressive menghasilkan model yang dapat menjelaskan perubahan 
struktur dengan baik tetapi belum bisa menjelaskan adanya pergeseran volatilitas. 
Hamilton dan Susmel [12] mengkombinasikan model MS dengan model ARCH 
yang disebut dengan model MS-ARCH atau SWARCH. Model ini menjelaskan  
mengenai perubahan struktur dan pergeseran volatilitas. Gray [9] 
mengkombinasikan model MS dengan model GARCH yang dikenal dengan MS-
GARCH. Henry [13] memperkenalkan MS-EGARCH. Jika terdapat masalah 
heteroskedastisitas dan perubahan struktur, maka dapat digunakan salah satu model 
SWARCH, MS-GARCH, atau MS-EGARCH. Beberapa peneliti pernah 
menggunakan gabungan model volatilitas dan MS untuk mendeteksi krisis 
keuangan di suatu negara. Chang et al. [4] menggunakan model SWARCH untuk 
meneliti dampak krisis keuangan global pada harga saham dan nilai tukar mata uang 
asing di Korea. Penelitian pendeteksian dini krisis keuangan di Indonesia dilakukan 
oleh Cerra dan Saxena [3] menggunakan MS dengan dua state, yaitu state 0 untuk 
kondisi tidak krisis dan state 1 untuk kondisi krisis. 
Dalam penelitian ini, dilakukan pendeteksian krisis keuangan di Indonesia 
dengan indikator harga minyak menggunakan gabungan model volatilitas dan MS. 
Data harga minyak diindikasikan terdapat heteroskedastisitas dan mengalami 
perubahan struktur sehingga dapat dimodelkan menggunakan model SWARCH 
dengan asumsi dua state dan tiga state. 
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1.2    Perumusan Masalah 
Berdasarkan latar belakang, rumusan masalahnya adalah 
a. bagaimana menentukan model volatilitas terbaik yang sesuai dengan 
indikator harga minyak. 
b. bagaimana mendeteksi krisis keuangan di Indonesia berdasarkan 
probabilitas volatilitas indikator harga minyak. 
 
1.3    Tujuan Penelitian 
Berdasarkan perumusan masalah, tujuan dari penelitian ini adalah  
a. menentukan model volatilitas terbaik yang sesuai dengan indikator harga 
minyak. 
b. mendeteksi krisis keuangan di Indonesia berdasarkan probabilitas 
volatilitas indikator harga minyak. 
 
1.4    Manfaat Penelitian 
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan pemahaman tentang penerapan 
gabungan model volatilitas dan MS untuk mendeteksi krisis keuangan di Indonesia 
periode kedepan berdasarkan indikator harga minyak. 
